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Resumo: O objetivo do artigo é estimar a Lei de Thirwall Multissetorial para o Brasil 
(1998-2014), considerando-se as heterogeneidades regionais em setores produtivos 
para cada nível de intensidade tecnológica. Para tanto, utiliza-se o modelo economé-
trico de dados em painel, com a metodologia system GMM, para a estimação das elas-
ticidades-renda a partir das exportações e importações estaduais. Os principais resulta-
dos validam a hipótese de que o crescimento brasileiro sofreu com a restrição externa 
advinda da condição de equilíbrio intertemporal do balanço de pagamentos e que as 
categorias de produtos classificadas em alta e média-alta intensidade tecnológica apre-
sentaram maior elasticidade-renda da demanda por exportações.
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brasileira.
Classificação JEL: E12; F41; R11; C23.
Abstract: The aim of this paper is to estimate the Multi-Sectoral Thirlwall’s Law for Bra-
zil (1998-2014), considering the regional heterogeneities in productive sectors for each 
level of technological intensity. For that purpose, a panel data, with the system GMM 
methodology, was used to estimate income elasticities from brazilian states’ exports and 
imports. The main results suggest that there was a constraint to the Brazilian economic 
growth and that the categories of products classified as high and medium-high techno-
logical intensity have higher income elasticity of demand for exports.
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1 Introdução
A abordagem keynesiana considera a dinâmica da demanda agregada como 
um fator importante para o crescimento econômico no longo prazo. Ou seja, o 
crescimento é influenciado pelos componentes do consumo, do investimento, dos 
gastos do governo e do setor externo (demand led growth model). Nesse contexto, 
autores como Kaldor (1957, 1966) e Thirlwall (1979), entre outros, desenvolveram 
os modelos de crescimento liderados pelas exportações (export demand led growth 
model). A origem desses modelos está no pensamento de Kaldor (1966), segundo 
o qual, quando um país esgota as possibilidades de expansão da demanda via au-
mento do seu mercado interno, as exportações tornam-se o principal componente 
de expansão da demanda.
A ênfase de Kaldor na evolução das exportações como o principal compo-
nente da demanda foi incorporada nos modelos de crescimento com restrição ao 
balanço de pagamentos baseados no multiplicador do comércio internacional de 
Harrod. No modelo benchmark de Thirlwall (1979), nenhum país pode crescer no 
longo prazo a uma taxa superior àquela que equilibra intertemporalmente o seu 
balanço de pagamentos (BP). Em outras palavras, a taxa de crescimento da econo-
mia é determinada pela taxa de crescimento das exportações e pela elasticidade-
-renda da demanda por importações (MCCOMBIE; THIRWALL, 1994).
Uma extensão importante dessa abordagem foi proposta por Araújo e Lima 
(2007): baseados no modelo benchmark, os autores desenvolveram o que ficou 
conhecido na literatura como Lei de Thirlwall Multissetorial (LTMS). Segundo essa 
abordagem, a composição setorial importa para o crescimento, uma vez que au-
mentos (redução) na participação de produtos com maior elasticidade-renda da 
demanda por exportações (importações) permitem ao país crescer a uma taxa 
maior, mesmo que a taxa de crescimento mundial permaneça constante.
Trabalhos empíricos tendem a não rejeitar, para economias em desenvolvi-
mento, a hipótese de validade da restrição externa dada pela condição de cresci-
mento com equilíbrio intertemporal do BP. A principal conclusão desses modelos 
é que diferenças nas elasticidades entre os países têm como consequência distintos 
graus dessa restrição ao crescimento econômico.
Não obstante, apesar de uma vasta literatura empírica sobre esses modelos, 
são reduzidos os números de trabalhos que tentam lidar com essa questão em 
uma abordagem multissetorial. Em termos gerais, envolvendo amostra de países, 
destacam-se os trabalhos de Gouvêa e Lima (2010), Gouvêa e Lima (2013), Thar-
npanich e McCombie (2013), Romero e McCombie (2016), entre outros. Do ponto 
de vista da aplicação para o Brasil, destacam-se Gouvêa (2010), Carbinato (2010), 
Queiroz et al. (2011) e Silva, Neder e Santos. (2016). Os resultados empíricos en-
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contrados validam a LTMS para o Brasil e indicam que esta tende a se ajustar me-
lhor do que a versão original.
O objetivo deste artigo é justamente avançar nesse sentido ao estimar as 
elasticidades-renda do comércio internacional para o Brasil, por nível de intensi-
dade tecnológica, entre 1998 e 2014, a partir da metodologia de dados em painel. 
Assim, ao se analisar mais detidamente a estrutura produtiva da economia brasi-
leira, será possível identificar a contribuição das diferentes categorias de produtos 
para o crescimento econômico. 
O artigo apresenta duas novidades. A primeira é a utilização de dados desa-
gregados por unidades da federação (UF). Espera-se, assim, uma análise com maior 
acuidade por não desconsiderar os efeitos individuais específicos de cada unidade 
de análise. O maior benefício na utilização desse tipo de dados está no fato de que 
as elasticidades estimadas são mais compatíveis à realidade territorial do país, visto 
que considera a heterogeneidade produtiva dos diferentes entes federativos, algo 
que não acontece quando as estimações são feitas com dados agregados — ou seja, 
para o país como um todo. A segunda novidade, que serve como um reforço para a 
primeira, é a utilização de uma proxy de demanda externa1 que varia para cada UF.
Na literatura, os trabalhos de Santos (2014) e Marconi e Araújo (2016) são os 
que mais se aproximam da análise proposta neste artigo. Ambos estimam as elastici-
dades por categorias individuais. Santos (2014) estima as elasticidades do comércio 
através de uma relação bilateral Brasil-China, utilizando dados estaduais e setoriais. 
Marconi e Araújo (2016) utilizam dados agregados geograficamente, mas desagrega-
dos em termos dos principais produtos do comércio brasileiro com o setor externo.
Este trabalho está estruturado em mais quatro seções, além desta introdução: 
a seção 2 apresenta e discute o modelo de crescimento com restrição externa; a 
seção 3 apresenta a metodologia, incluindo a fonte e a base de dados, e uma dis-
cussão acerca do modelo econométrico utilizado; a seção 4 analisa os resultados 
alcançados; e, por fim, a seção 5 traça as considerações finais do estudo.
2 Referencial Teórico
A abordagem teórica utilizada neste artigo relaciona-se aos modelos de cau-
salidade cumulativa export-led. Um dos pressupostos fundamentais dessa aborda-
gem é que as exportações se constituem no componente mais importante da de-
manda agregada, pois estimulam o crescimento através do efeito multiplicador e, 
ao mesmo tempo, relaxam a condição de restrição de equilíbrio intertemporal do 
BP, proporcionando a possibilidade de crescimento dos outros componentes da 
demanda agregada sem comprometer o crescimento futuro.
1 Como proxy da demanda externa, foi utilizado o PIB dos principais parceiros comerciais de cada 
unidade da federação durante o período de análise (1998-2014).
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Um aumento da taxa de crescimento das exportações tem ao menos dois 
efeitos principais sobre o crescimento da renda: primeiro, permite um aumento 
na taxa de crescimento da renda através do dinâmico multiplicador do comércio 
externo de Harrod (1933); segundo, alivia a restrição externa ao BP, pois permite 
o crescimento de outros componentes autônomos da demanda. Ou seja, as ex-
portações são um componente exógeno da demanda agregada, sendo os outros 
parcialmente endógenos em relação às exportações.
O mecanismo cumulativo formalizado por Dixon e Thirlwall (1975) e aperfei-
çoado por Thirlwall (1979) deu origem ao modelo de crescimento com restrição 
no BP. Segundo esse modelo, o crescimento econômico de longo prazo pode ser 
explicado pelas condições de demanda – que determina uma restrição externa 
ao crescimento, ou seja, nenhum país pode crescer no longo prazo a uma taxa 
superior àquela que equilibra o seu balanço de pagamentos – e por questões es-
truturais, que se refletem nas elasticidades-renda da demanda por importações e 
exportações, responsáveis pela definição dessa taxa de crescimento. 





nas quais Pd é o preço doméstico; X são as exportações; Pf é o preço externo; E 
é a taxa de câmbio nominal; M são as importações; Y é a renda interna;Ψ é a elastici-
dade-preço das importações ( Ψ < 0); φ é a elasticidade-preço cruzada (φ > 0); π é a 
elasticidade-renda das importações (π > 0); η é a elasticidade-preço das exportações 
(η < 0); δ é a elasticidade-preço cruzada (δ > 0); ε é a elasticidade-renda das exporta-
ções (ε > 0); e Z é a renda externa.2 A equação 1 representa a condição de equilíbrio 
da balança comercial, enquanto a 2 e a 3 representam as funções demanda por im-
portações e exportações, respectivamente.
Reescrevendo as equações em termos dinâmicos e após algumas manipu-
lações algébricas, é possível resolver esse sistema para a taxa de crescimento da 
renda doméstica compatível com o equilíbrio do BP, Y:
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(4)
Considerando-se a hipótese de que os preços relativos medidos em termos 
de moeda comum permanecem inalterados no longo prazo (Pd = Pf +e), então é 
possível simplificar a equação 4, obtendo-se a denominada Lei de Thirlwall:
(5)
ou seja, a taxa de crescimento compatível com equilíbrio no BP é igual a 
razão entre a taxa de crescimento das exportações (x) e a elasticidade renda da 
demanda por importações (�).
Existe uma série de desdobramentos teóricos e empíricos que exploram di-
ferentes pontos dentro dessa abordagem. Entre as contribuições teóricas, pode-se 
destacar as de Elliot e Rhodd (1999), que incorporam o endividamento externo e 
seu serviço ao modelo elaborado em Thirlwall e Hussain (1982), enquanto More-
no-Brid (2003) incorpora o serviço de juros da dívida externa.3
Empiricamente, essa abordagem tem sido validada por uma variedade de 
evidências para diversos países (THIRLWALL; HUSSAIN, 1982; LOPEZ; CRUZ, 
2000; BÉRTOLA; HIGACHI; PORCILE, 2002; JAYME JÚNIOR, 2003, 2007; 
HOLLAND; VIEIRA; CANUTO, 2004; LIMA; CARVALHO, 2009; CIMOLI; PORCI-
LE; ROVIRA, 2010).
Existem, também, diversos estudos empíricos para o Brasil. Por exemplo, Brit-
to e McCombie (2009) incluíram fluxos de capital ao modelo e verificaram, para 
os anos de 1951-2006, a existência de cointegração de longo prazo entre o cresci-
mento real observado no país e o crescimento estimado pela Lei de Thirlwall. Viei-
ra e Holland (2008) estimaram o modelo na versão tradicional e, também, com 
a inclusão de termos de troca (preços relativos) para dois períodos (1900-1970 e 
1971-2005) e observaram que a inclusão dos termos de troca tem reduzida contri-
buição na explicação da taxa estimada de crescimento de longo prazo no Brasil.
Contudo, um dos principais desdobramentos dessa abordagem é a LTMS de-
senvolvida por Araújo e Lima (2007). Os autores derivam uma taxa de crescimen-
to com equilíbrio no BP análoga à Lei de Thirlwall de uma estrutura macrodinâ-
mica multissetorial pasinettiana. O resultado mostra que a taxa de crescimento da 
renda per capita de um país é diretamente proporcional à taxa de crescimento de 
suas exportações, com tal proporcionalidade existente inversamente (diretamente) 
relacionada à elasticidade setorial da demanda por importações (exportações). 
3 Nesses modelos, o que muda é a definição formal de restrição externa, permitindo o alcance de 
resultados mais amplos a partir de sofisticações analíticas. Não obstante, novos desenvolvimentos 
tem avançado dentro dessa literatura, incluindo a perspectiva da integração com outras abor-
dagens econômicas ou, mesmo, a inclusão de novas variáveis na análise (como a taxa real de 
câmbio, o sistema nacional de inovações, entre outras). Ver, por exemplo, Missio e Gabriel (2016).
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Essas elasticidades são ponderadas pelos coeficientes que medem a participação 
de cada setor no total das importações e exportações, respectivamente.
A versão multissetorial da taxa de crescimento com equilíbrio no BP pode ser 
escrita como:4





=σ  é a taxa de crescimento da renda do país U; nia ˆ  re-
presenta o coeficiente de demanda externa per capita da commodity final i , com 
.1,...,2,1 −= ni ; nia ˆ  é o coeficiente de demanda por importações de commo-
dities per capita i  produzido no país A. O coeficiente de produção dos bens de 
consumo é dado por nian̂i, que representa a quantidade de trabalho empregada 
em cada setor. O setor das famílias no país A é definido por n̂ , e o tamanho da 
população em cada país relaciona-se com o outro país através do coeficiente de 
proporcionalidade ξ . iβ  ( iφ ) é a elasticidade-renda da demanda por exporta-
ções (importações).
A equação 6 mostra que a taxa de crescimento da renda per capita no país 
U é diretamente proporcional à taxa de crescimento de suas exportações e que 
o país tende a se beneficiar do crescimento da demanda externa e, assim, expe-
rimentar crescimento consistente com o equilíbrio do BP, quanto menor (maior) 
for a elasticidade-renda setorial da demanda por suas importações (exportações).
Ressalta-se que as elasticidades-renda setoriais são ponderadas pelos coefi-
cientes que medem a participação de cada setor no total do volume exportado e 
importado. Assim, mesmo se elas permanecerem constantes, a mudança na taxa 
de crescimento total pode ser ocasionada por mudanças estruturais originadas da 
evolução dos gostos ou das preferências, de acordo com a Lei de Engel. Logo, a 
principal implicação do modelo multissetorial é que mudanças na composição 
da demanda, que não se refletem em mudanças nas elasticidades, mas advêm de 
mudanças na participação de cada setor na exportação ou importação agregada, 
também importam para o crescimento econômico.5
4 Assume-se uma versão do modelo (pasinettiano) sem bens de capital para empreender a análise 
do crescimento com restrição do BP em uma economia multissetorial na qual a demanda varia ao 
longo do tempo a uma taxa particular em cada um dos setores dos dois países: define-se A como 
o país avançado e U como o país menos desenvolvido. Assume-se, também, que ambos os países 
produzem n-i bens de consumo: um em cada setor verticalmente integrado, mas com diferentes 
padrões de produção e consumo.
5 Gouvêa e Lima (2010) estimam a LTMS para oito países no período de 1962-2006, demonstrando 
que ela não é rejeitada para nenhum deles. Em outros termos, a composição setorial das expor-
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Uma forma alternativa de apresentar o modelo multissetorial pode ser obtida 




em que i representa as exportações e j representa as importações dos setores. 








em que ωxi representa a participação do i-ésimo setor no total exportado e ωmj 
representa a participação do j-ésimo setor no total importado. Substituindo-se as 
equações 9 e 10 nas equações 11 e 12, chega-se às equações 13 e 14:
(13)
(14)
tações e importações é importante para o crescimento. Para o caso brasileiro, ver Queiroz et al. 
(2011) e Soares e Teixeira (2012).
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Baseando-se no pressuposto de que a conta corrente do BP está em equilí-
brio, com os valores de exportações e importações em patamares equivalentes, 




A equação 16 é a representação da versão multissetorial do modelo de 
Thirlwall.
3 Metodologia, Fonte e Análise dos Dados
A estimação dos modelos econométricos é realizada com base em dados 
desagregados através do modelo de dados em painel. Em termos teóricos, essa 
metodologia é utilizada visando levar em consideração a existência de efeitos 
(características) regionais que afetam as importações e exportações. Em termos 
econométricos, justifica-se o uso desse modelo, pois, ao combinar séries tempo-
rais com corte transversal, os dados em painel tendem a proporcionar maiores 
informações, menor colinearidade entre as variáveis e maior grau de liberdade em 
virtude do maior tamanho da amostra (BALTAGI, 2001).
Ressalta-se que a utilização desses modelos requer a realização de alguns 
testes de especificações e diagnósticos, tal como se o modelo é pooled, efeitos 
fixos (EF) ou efeitos aleatórios (EA), ou ainda, é preciso verificar a existência de 
problemas de autocorrelação, heterocedasticidade e correlação contemporânea. 
O Quadro 1 apresenta, de forma resumida, os principais testes utilizados na estima-
ção de um modelo de dados em painel.
Quadro 1 – Estatística dos testes de hipóteses do modelo de dados em painel
Teste Tipo de identificação Hipótese nula ()
Chow Testa a eficiência entre pooled e EF. Modelo pooled
Breush-Pagan Testa a eficiência entre pooled e EA. Modelo pooled
Hausman Testa a eficiência entre EA e EF. Modelo EA
Continua...
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Mundlak Testa a eficiência entre EA e EF. Modelo EA
Wooldridge Autocorrelação Ausência de autocorrelação
Wald Heterocedasticidade Ausência de heterocedasticidade
Pesaran Correlação contemporânea Independência dos cross-sections
Fonte: Elaboração própria.
Diante dos problemas de autocorrelação, heterocedasticidade e de variáveis 
que podem apresentar algum grau de endogeneidade, o ideal é a estimação por 
meio de modelos dinâmicos. Os Quadros 3 e 4, no Apêndice A, apresentam os re-
sultados dos testes de estimações de todos os modelos estimados. Alguns apresen-
taram problemas de autocorrelação e heterocedasticidade, algo comum em séries 
macroeconômicas. Dessa forma, decidiu-se pela utilização de painéis dinâmicos 
(GMM-SYS), com erros padrões robustos, a fim se de eliminar o viés nas estimati-
vas (WINDMEIJER, 2005).
O modelo dinâmico também é utilizado para o caso em que as variáveis 
apresentam uma tendência temporal. A estimação por métodos de momentos ge-
neralizados (GMM) foi inicialmente desenvolvida por Holtz-Eakin, Newey e Rosen 
(1988) e, posteriormente, por Arellano e Bond (1991), Arellano e Bover (1995) e 
Blundell e Bond (1998).
Conforme Roodman (2009), os estimadores de painéis dinâmicos são indi-
cados para situações em que: existe heterocedasticidade e autocorrelação dentro 
dos indivíduos; a variável dependente apresenta tendência temporal, dependendo 
de seus valores nos períodos anteriores; as variáveis não são estritamente exó-
genas, ou seja, são correlacionadas com seus valores passados e possivelmente 
com os erros presentes; existe um grande número de indivíduos no painel. Para se 
verificar a consistência do modelo GMM-SYS, é importante testar se os erros são 
correlacionados em segunda ordem, por meio do teste AR (2), e a validade dos 
instrumentos utilizados, por meio do teste Sargan. A hipótese nula dos testes, res-
pectivamente, é que o erro não é serialmente correlacionado em segunda ordem 
e que os instrumentos são válidos.
As equações especificadas a seguir são as representações do modelo econo-
métrico para a estimação das elasticidades-renda e elasticidades-preço das expor-
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de modo que i representa as unidades federativas, k representa as categorias 
de produtos (classificados em níveis de intensidade tecnológica) e t os anos. X 
representa as exportações, M as importações, CR a taxa real de câmbio, Z o PIB 
mundial e Y representa o PIB de cada UF. As variáveis dependentes defasadas são 
representadas por Xik,t-1 e Mik,t-1. Os parâmetros ɸ, β1 e β2 representam a tendência 
temporal, a elasticidade-preço da demanda e a elasticidade-renda da demanda, 
respectivamente. O efeito não observado específico de cada unidade é represen-
tado por αik e o termo de erro, por eikt. Todas as variáveis estão representadas em 
logaritmo.
3.1 Base de Dados
A análise compreende o período de 1998 a 2014. Para cada UF, as variáveis 
utilizadas são: exportações e importações; PIB per capita, como uma proxy da ren-
da interna; média do PIB dos principais países destinos das exportações de cada 
UF, como uma proxy da demanda externa; e taxa real de câmbio. Os dados de 
exportações estaduais foram coletados junto ao Sistema de Análise das Informa-
ções de Comércio Exterior (ALICEWEB, 2017) da Secretaria de Comércio Exterior 
(Secex). Os dados referentes ao PIB per capita estadual foram selecionados da base 
de dados do Instituto de Pesquisa Econômica Aplicada (IPEA, [2017]). O PIB real 
dos principais países destino das exportações foram coletados na base de dados 
da Penn World Table (PWT, 2017). Foi utilizado no mínimo cinco e no máximo 
dez principais parceiros comerciais. Poucos parceiros representaram a quase to-
talidade de demanda por exportações para algumas UF, não sendo necessária a 
utilização da renda de mais que cinco desses parceiros comerciais.  Para a taxa real 
de câmbio, foram utilizados dados de índice de preços interno e câmbio nominal, 
coletados no IPEA e do índice de preços norte-americano, coletados na base de 
dados do World Bank.
As exportações e importações estaduais foram coletadas através de uma con-
sulta por capítulo (SH2), que é composto por uma gama de 97 produtos. Esses 
produtos foram distribuídos em 20 categorias por similaridade e, depois, agrupa-
dos em cinco níveis de intensidade tecnológica (Quadro 2). Essa estratégia busca 
captar a ideia pressuposta no modelo multissetorial.
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Aeronaves, aparelhos espaciais e suas partes. I
Produtos farmacêuticos. II
Máquinas; aparelhos, materiais elétricos e suas partes; aparelhos 
de gravação ou de reprodução de som; aparelhos de gravação ou 
de reprodução de imagens e de som em televisão e suas partes e 
acessórios.
III
Instrumentos e aparelhos de óptica, fotografia ou cinematografia; 
medida ou controle de precisão; instrumentos e aparelhos de 
relojoaria e suas partes.
IV
Média-alta
Veículos automóveis; tratores, ciclos; outros veículos terrestres 
e suas partes e acessórios V
Produtos químicos, exceto os farmacêuticos. VI
Veículos e materiais para vias férreas ou semelhantes e suas partes; 
aparelhos mecânicos (incluídos os eletromecânicos) de sinalização 
para vias de comunicação.
VII
Reatores nucleares, caldeiras, máquinas, aparelhos e instrumentos 





Embarcações e estruturas flutuantes. IX
Plásticos e suas obras; borracha e suas obras. X
Combustíveis minerais, óleos minerais e produtos da sua 
destilação; matérias betuminosas; ceras minerais. XI
Outros produtos minerais não metálicos. XII
Produtos metálicos. XIII
Baixa
Produtos manufaturados e bens reciclados. XIV
Madeiras e seus produtos; papel e celulose. XV
Alimentos, bebidas e tabaco. XVI
Têxteis, couro e calçados. XVII
Não  
industriais
Primários (agropecuários sem processo industrial em fase final). XVIII
Objetos de arte, de coleção e antiguidades; transações especiais. XIX
Fonte: Elaboração própria a partir da Nomenclatura Comum do Mercosul e OECD.
Já que do ponto de vista empírico busca-se compreender a relação en-
tre mudança estrutural e crescimento restrito pelo BP utilizando-se a LTMS, é 
necessário escolher o grau de agregação setorial.6 Tradicionalmente, existem dife-
rentes propostas de agregação, como nos estudos de Leemer (1984), Pavitt (1984), 
6 É inviável trabalhar com todos os produtos da economia. Primeiro porque não há razões teóricas 
que justificam essa estratégia, já que a ideia do modelo multissetorial pode ser testada a partir 
de um modelo que leve em consideração algum grau de agregação (princípio da parcimônia); 
segundo porque, do posto de vista empírico, isso implica complicações não justificáveis, que vão 
desde o número excessivo de regressões até a falta de dados disponíveis para a implementação 
dos exercícios econométricos.
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Lall (2000), entre outros. Justamente com os dados do Comtrade ([2020]), essas 
classificações são mais apropriadas para análises entre países.
Neste trabalho, os setores foram agrupados de acordo com o grau de inten-
sidade tecnológica, compatível com a classificação da Organização para a Coo-
peração e o Desenvolvimento Econômico (OECD, [2020]). Como neste estudo 
utilizam-se dados brasileiros, fornecidos por instituições nacionais, que, por vez, 
têm metodologias próprias, acredita-se que essa classificação melhor representa as 
características da economia em análise. Evidentemente, reconhece-se que a cons-
trução de uma classificação completa das indústrias de acordo com a intensidade 
tecnológica envolve uma série de dificuldades, tanto no que se refere aos critérios 
para se identificar a tecnologia de determinada indústria quanto no próprio con-
ceito associado a cada uma das categorias de intensidade tecnológica.
A seguir, analisa-se o comportamento da balança comercial brasileira por 
meio das classificações propostas neste trabalho.
 3.2 Evolução das Categorias de Produtos na Balança Comercial Brasileira 
(1999-2014)
Nesta subseção, aborda-se o comportamento das categorias de produtos na 
balança comercial brasileira entre os anos de 1999 e 2014.7 Essas categorias estão 
agregadas dentro de níves de intensidade tecnológica (ver Quadro 2). A Tabela 
1 mostra a participação das categorias de produtos no total exportado pelo país. 
Observa-se que, no Brasil, ocorreu uma significativa diminuição da participação 
da exportação de produtos com maior intensidade tecnológica (categorias I-VIII). 
A participação de todas essas categorias de exportações nos anos de 2011 a 2014 
foram inferiores aos anos de 1999 a 2002. Logo, é possível observar que o país 
perdeu participação nas exportações de setores com maior valor agregado.
Tabela 1 – Participação de cada categoria de produtos no total exportado pelo país 
(em períodos de quatro anos: entre 1999 e 2014)
Categorias de produtos exportados
Ano I II III IV V VI VII VIII IX X XI XII XIII XIV XV XVI XVII XVIII XIX Total
1999-
2002 4,3 0,4 4,8 0,7 7,7 4,9 0,1 7,4 0,0 2,9 2,8 7,7 10,5 1,2 7,8 14,2 6,6 14,5 1,6 100
2003-
2006 2,7 0,4 3,9 0,4 9,2 4,9 0,1 7,4 0,3 3,0 6,4 7,7 11,0 1,0 7,0 12,8 4,9 15,3 1,5 100
2007-
2010 2,6 0,5 3,1 0,4 6,8 4,7 0,2 5,7 0,3 2,8 9,2 11,6 9,0 1,1 5,3 13,6 3,2 18,3 1,7 100
2011-
2014 1,7 0,6 1,8 0,3 5,2 4,2 0,1 5,2 1,3 2,4 9,4 15,6 6,8 1,4 4,2 13,3 2,7 21,8 2,0 100
Fonte: Elaboração própria a partir de AliceWeb (2017).
7 A fim de se fazer uma análise comparativa em períodos de quatro anos, foi desconsiderado o ano 
de 1998 na análise da balança comercial.
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Uma situação oposta ocorre para alguns setores de menor intensidade tecno-
lógica, como é o caso dos produtos da categoria XI (combustíveis minerais, óleos 
minerais e produtos da sua destilação; matérias betuminosas; ceras minerais), XII 
(outros produtos minerais não metálicos) e XVIII (primários). Ou seja, de um modo 
geral, o país perdeu participação em produtos de maior tecnologia e aumentou, 
em grande escala, a exportação de produtos relacionados a recursos naturais. Isso 
pode indicar uma possível “reprimarização” da pauta exportadora, que é o proces-
so de reversão da pauta de exportação em direção a produtos primários.
Apesar do ganho expressivo de participação dos produtos não industriais na 
pauta de exportações, observa-se que alguns setores de média-alta intensidade 
tecnológica se beneficiaram e outros conseguiram manter sua participação relati-
va no período em que ocorreu a ascensão nos preços internacionais de commodi-
ties (a partir de 2003). Esse é o caso da indústria automobilística (categoria V), cuja 
participação nas exportações totais do país passou de 7,7% (1999-2002) para 9,2% 
(2003-2006). Isso porque o setor automobilístico foi influenciado indiretamente 
pela ascensão nos preços de commodities.  Ou seja, a dinâmica externa favorável 
gerou efeitos positivos de renda em quase todas as economias da América Latina. 
Muitas delas, tais como Argentina, Venezuela e Chile, se tornaram potenciais de-
mandantes de produtos da indústria automobilística brasileira após 2003.    
Já nos anos que seguem da crise de 2008, é visível a perda significativa de 
participação de todos os setores de exportações classificados em alta e média-alta 
intensidade tecnológica (categorias I-VIII). Apesar da economia chinesa continu-
ar em trajetória ascendente após a crise de 2008 e sendo o principal destino das 
exportações do Brasil, é observado um cenário de incerteza na maioria das econo-
mias desenvolvidas (EUA e países europeus), as quais são potenciais demandantes 
dos produtos de alta tecnologia.  Um exemplo disso é a queda observada nas ex-
portações de aeronaves para EUA e Canada após o período de crise (2009-2012) 
(COMTRADE 2019).
Por outro lado, no que tange a participação de cada categoria de produtos 
no total importado pelo Brasil entre os anos de 1999 e 2014 (Tabela 2), observa-
-se que mais de 50% das importações brasileiras são compostas por produtos de 
maior intensidade tecnológica (categorias I-VIII). Diferente das exportações, não 
foi observado grandes mudanças na estrutura das importações entre os anos de 
1999 e 2014.
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Tabela 2 – Participação de cada categoria de produtos no total importado pelo país 
(em períodos de quatro anos: entre 1999-2014)
Categorias de produtos importados 
Ano I II III IV V VI VII VIII IX X XI XII XIII XIV XV XVI XVII XVIII XIX Total
1999-
2002 1,7 3,0 15,7 3,7 5,8 13,9 0,3 17,0 0,1 5,3 14,0 1,7 4,5 0,7 2,4 2,2 3,1 4,9 0,0 100
2003-
2006 1,4 3,0 13,7 3,9 5,4 15,1 0,2 14,7 0,1 5,9 18,1 2,3 5,6 0,7 1,8 1,9 2,8 3,6 0,0 100
2007-
2010 1,5 3,1 11,8 3,7 8,0 13,5 0,3 15,2 0,1 5,6 17,7 2,1 6,8 0,8 1,6 2,0 3,1 3,0 0,0 100
2011-
2014 1,2 3,1 11,7 3,0 9,3 12,9 0,3 14,8 0,2 5,7 18,8 1,8 6,0 0,9 1,5 2,1 3,5 3,0 0,0 100
Fonte: Elaboração própria a partir de AliceWeb (2017).
Apesar de não ocorrer significativas mudanças na composição das importa-
ções, o coeficiente de importações mais que dobrou entre 2002 e 2014, conforme 
dados da Federação das Indústrias do Estado de São Paulo (FIESP, [2019]). Car-
valho (2018) mostra que o consumo das famílias cresceu, em termos reais, entre 
1999 e 2014, sendo que, de 2006 a 2014, esse crescimento foi superior a 3% ao 
ano. Dessa forma, é normal que se observe um aumento na demanda por serviços 
e por bens mais complexos e de maior tecnologia (celulares e computadores, por 
exemplo). No entanto, a magnitude em que ocorre essa relação (efeito do consu-
mo sobre a importação de bens e serviços finais) é um bom parâmetro para veri-
ficar a capacidade da indústria interna em ofertar produtos para uma população 
com maiores níveis de renda.
Também se destaca que o efeito renda e o efeito preço facilitaram a maior 
importação de bens de consumo até o período de crise externa. A economia bra-
sileira se beneficiou com o aumento do produto (renda) advindo da maior expor-
tação de commodities e isso influenciou para uma apreciação relativa da taxa de 
câmbio, mais conhecida como doença holandesa (BRESSER-PEREIRA; OREIRO; 
MARCONI, 2016). Isso pode ocorrer quando uma economia exporta recursos na-
turais em grande quantidade quando comparado a exportação dos demais seto-
res, o que pode levar a apreciação do câmbio. Essa apreciação prejudica a com-
petitividade de alguns setores de exportações.
No período 2011-2014, o efeito renda e o efeito preço da economia muda-
ram. Isso devido à queda na trajetória do crescimento do produto (efeito renda 
negativo) e as políticas de desvalorização cambial (aumento no preço dos produ-
tos importados) adotadas no período. Entretanto, apesar do ciclo negativo após o 
período de crise externa (menor nível de renda e preços externos relativamente 
mais elevados), é observado (Tabela 2) que a economia manteve o padrão de im-
portações do ciclo positivo (antes da crise).
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4 Resultados 
As Tabelas 3 e 4 apresentam os resultados das elasticidades-renda (ERD) e 
elasticidades-preço (EPD) das exportações de cada categoria de produtos exporta-
dos e importados. Ao total, foram feitas 38 estimações.
Tabela 3 – Resultados das elasticidades-preço e elasticidades-renda para as 
categorias de produtos exportados
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Notas: Estatística t-student entre parênteses; *** significante a 1%, ** significante a 5% e * 
significante a 10%; foi utilizada a correção para erros padrões proposta por Windmeijer (2005).
Conforme pode ser observado na Tabela 3, a estimação mostra que as expor-
tações de todas as categorias apresentaram dependência temporal, pois os coefi-
cientes foram significativos, positivos e abaixo da unidade, respeitando, assim, as 
condições do modelo dinâmico. As EPD apresentaram significância estatística em 
poucas categorias de produtos exportados. O trabalho de Gouvêa (2010) também 
verificou essa relação não significativa da EPD para as exportações.
Com relação às ERD das exportações, as estimações mostraram que as ca-
tegorias I (aeronaves, aparelhos espaciais e suas partes), IV (instrumentos e apa-
relhos de óptica, fotografia ou cinematografia; medida ou controle de precisão; 
instrumentos e aparelhos de relojoaria e suas partes), V (veículos automóveis; tra-
tores, ciclos; outros veículos terrestres e suas partes e acessórios) e XIV (produtos 
manufaturados e bens reciclados) apresentaram coeficientes superiores à unidade. 
Isso indica que, na média e com tudo mais constante, o aumento de 1% na renda 
dos principais parceiros comerciais apresentou um efeito superior a 1% nas expor-
tações dessas categorias de produtos.
A Tabela 6 (ver o Apêndice A) apresenta a participação de cada categoria de 
produtos nas exportações totais de cada unidade federativa entre os anos de 1998 
e 2014. Nela pode ser observado que a categoria I, classificada como de alta tecno-
logia, teve representatividade (8,09%) apenas no estado de São Paulo. A categoria 
IV, também de alta tecnologia, não apresentou destaque nas exportações de algum 
estado em específico. Muitos tiveram até 1% das exportações totais compostas por 
produtos da categoria IV, mas nenhum teve representatividade superior a 2%. Isso 
mostra como as exportações dos estados brasileiros são pouco diversificadas.8 A 
categoria V foi representativa nas exportações de vários estados, tais como Amazo-
8 Uma série de trabalhos, tais como os de Hausmann e Hidalgo (2010, 2011), Felipe et al. (2012), Calda-
relli et al. (2012), Cristelli, Tacchella e Pietronero (2015) e Gala (2017), com base no trabalho inicial de 
Hidalgo e Hausmann (2009), tem destacado a importância da diversificação das exportações para a 
complexidade econômica de um determinado território. A ideia da complexidade considera que 
conclusão.
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nas (15,29%), São Paulo (12,91%), Paraná (12,21%) e Ceará (9,22%). Já a categoria 
XIV apresentou representatividade (acima de 10%) apenas no estado do Pará.
A Tabela 4 apresenta as elasticidades-renda e elasticidades-preço das cate-
gorias de produtos importados. Também foi observado dependência temporal das 
importações, com coeficientes positivos e abaixo da unidade. Pode ser observado 
que as EPD das importações, ao contrário das exportações, tiveram mais coeficien-
tes com significância estatística.
Tabela 4 – Resultados das elasticidades-preço e elasticidades-renda para as 
categorias de produtos importados
IMPI IMPI (T-1) ERD EPD Cons-
tante


































































































































(-2,89) 0,912 0,000 2
uma economia será mais complexa quanto mais diversificada e menos ubíqua (mais exclusiva) for 
a estrutura de suas exportações.
Continua...
Análise Econômica, Porto Alegre, v. 39, n. 78, p. 145-175, mar. 2021.162
IMPI IMPI (T-1) ERD EPD Cons-
tante
































(-1,14) 0,420 0,022 3
Fonte: Elaboração própria.
Notas: Estatística t-student entre parênteses; *** significante a 1%, ** significante a 5% e * 
significante a 10%; foi utilizada a correção para erros padrões proposta por Windmeijer (2005).
No entanto, ao contrário do esperado, foi observado coeficientes positivos 
da taxa real de câmbio para as importações.  Em partes, isso pode ser explicado 
pelo cenário econômico do período em que as estimações foram realizadas. Após 
2003, as importações foram bastante influenciadas pelo efeito renda positivo de-
corrente da maior exportação de commodities. Esse efeito renda positivo ocorreu 
conjuntamente com políticas sociais, transferências de renda e políticas de aumen-
to dos salários reais. Isso fez com que o consumo e a parcela dos salários na renda 
assumissem trajetória crescente após 2004, o que teve um efeito significativo sobre 
o aumento das importações. Ou seja, é provável que esse efeito renda expressivo 
tornou insignificante o efeito de pequenas variações na taxa real de câmbio. Já 
nos anos após o período de crise, políticas de desvalorização cambial foram ado-
tadas (Nova Matriz Macroeconômica9). No entanto, o coeficiente de importações 
continuou crescente (FIESP, [2019]) e as políticas de incentivo à demanda interna 
foram ineficazes em expandir a demanda agregada.
As ERD por importações, por sua vez, apresentaram coeficientes positivos 
para todas as categorias que foram estatisticamente significativas, com coeficien-
tes maiores para as categorias I (aeronaves, aparelhos espaciais e suas partes), 
II (produtos farmacêuticos), VII (veículos e materiais para vias férreas; aparelhos 
mecânicos e eletromecânicos; outros) e XI (combustíveis minerais, óleos minerais 
e outros.).  Dessa forma, pode ser considerado que quando a economia passa por 
um ciclo positivo de aumento na renda interna, tende a ocorrer um aumento mais 
que proporcional nas importações dessas categorias de produtos. Foi observado 
(ver Tabela 6, no Apêndice A) também que a categoria I foi representativa nas 
importações totais dos estados do Acre e Roraima; a categoria II foi representativa 
9 A chamada nova matriz macroeconômica do governo Dilma tinha a desvalorização nominal do 
câmbio e a redução da taxa básica de juros como algumas das suas principais medidas, sendo 
visto por boa parte dos economistas e do mercado financeiro como uma quebra da cartilha do 
tripé macroeconômico (OREIRO; D`AGOSTINI, 2016).
conclusão.
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no Distrito Federal e no estado de Goiás; a categoria VII foi representativa em pou-
cos estados, com destaque para o Sergipe; já a categoria XI foi representativa nas 
importações dos estados do Rio de Janeiro, Bahia e Ceará.
 De modo geral, os resultados das ERD estão de acordo com a teoria econô-
mica, sendo que um aumento na renda mundial tende a aumentar as exportações 
de produtos brasileiros e aumentos da renda interna tende a aumentar a deman-
da por produtos externos. Analisando-se pela ótica da LTMS, para que o Brasil 
relaxe a sua restrição externa e, assim, alcance maiores taxas de crescimento em 
condições de não endividamento externo, seria importante que houvesse uma 
mudança estrutural que levasse os estados a aumentar (diminuir) a participação 
em produtos com maior ERD nas exportações (ERD por importações).
Para o teste de validade, McCombie (1989) compara a taxa de crescimento 
prevista pelo modelo com a taxa de crescimento real observada no país. Assim, a 
taxa de crescimento prevista pela LTMS foi calculada neste artigo através da mul-
tiplicação da taxa de crescimento da renda mundial pela razão entre a ERD pon-
derada das exportações e a ERD ponderada das importações,10 conforme Gouvêa 
(2010). Os resultados indicam que a taxa de crescimento, em valores constantes e 
com base na LTMS, foi de 4,64 entre 1998 e 2014. Por outro lado, a taxa de cresci-
mento efetiva do Brasil foi de 3,66. Considerando-se que esses valores não apre-
sentaram grande divergência, não é possível descartar a validade da LTMS para o 
Brasil no período de 1998 a 2014.
Ademais, é importante lembrar que a análise da LT é válida quando se relacio-
na diretamente às elasticidades com a restrição externa e que tem sido muito utiliza-
da para explicar o crescimento de países em desenvolvimento. No entanto, outros 
fatores, tais como as características do território em análise, as políticas adotadas no 
período e as flutuações da economia externa, devem ser lavados em consideração.11
Convém ressaltar também que para um país crescer de forma mais rápida, 
é importante que este crie condições que viabilize a exportação de produtos com 
alta ERD e diminua a importação de produtos com alta ERD, de modo que a razão 
 seja a maior possível. Ou seja, quanto maior a ERD por exportações (nu-
merador), mais elásticas serão as exportações em função das variações da renda 
mundial, e quanto menor a ERD por importações (denominador), menos elásticas 
serão as importações em função das variações da renda interna.
10 A ponderação foi feita com base nas categorias que apresentaram significância estatística. 
11 Um exemplo é o caso do México. Conforme Blecker e Ibarra (2013), estudos apontam que a ERD 
por importações do México aumentou após o período de abertura comercial, o que, de acordo 
com a LT, ceteris paribus, estaria indicando maior restrição no BP. No entanto, alguns fatores po-
deriam estar sendo negligenciados na análise, tais como o efeito das exportações de manufaturas, 
ascendente após o período de abertura comercial, sobre as importações de bens intermediários. 
Os autores testaram essa hipótese e observaram uma relação positiva entre a exportação de ma-
nufaturas e a ERD das importações de bens intermediários para o caso do México.
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Se a razão  de uma categoria de produtos for > 1, observa-se ganhos 
com o comércio internacional. Considerando-se isso, foi calculada a razão entre a 
ERD por exportações e a ERD por importações de cada categoria de produtos. Con-
forme a Tabela 5, as categorias IV (instrumentos e aparelhos de óptica, entre outros), 
V (indústria automobilística), XIV (produtos manufaturados e bens reciclados) e XVII 
(têxteis, couro e calçados) foram as que apresentaram maior razão , conside-
rando as estimações com significância estatística. Dessa forma, um aumento na parti-
cipação dessas categorias no comércio, ceteris paribus, traria ganhos em termos do BP.
Tabela 5 – Razão entre a elasticidade-renda das exportações e das importações 
para as categorias de produtos
Categorias
Elasticidade-renda da  
demanda das exportações 
(ERD Exp)
Elasticidade-renda da  
demanda das importações 
(ERD Imp)
 
I 2,594* 4,071** 0.637
II 0,690 1,500*** 0.460
III 0,803 0,647*** 1.241
IV 1,770* 0,814** 2.174
V 1,474* 0,682** 2.161
VI 1,013 0,410 2.471
VII 0,754* 2,230** 0.338
VIII 0,373 1,049* 0.356
IX 1,568 0,747* 2.099
X 0,818* 0,587** 1.394
XI 1,263 1,474*** 0.857
XII 0,801 0,466** 1.719
XIII 0,552 0,548** 1.007
XIV 1,348** 0,451*** 2.989
XV -0,04 1,083*** -0.037
XVI 0,364 0,703*** 0.518
XVII 1,094* 0,329* 3.325
XVIII 0,595 0,738*** 0.806
XIX 0,469** 0,694 0.676
Fonte: Elaboração própria a partir dos dados da pesquisa.
Apesar da razão entre ERD das exportações e ERD das importações indicar 
que o comércio voltado a esses setores é vantajoso para aliviar restrições no BP 
para o caso brasileiro, essa relação deve ser vista com cautela. Isso, visto que não 
teria sentido mudar a pauta de importações para produtos de baixa ERD apenas 
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por ser vantajoso do ponto de vista do BP.  Dessa forma, para casos específicos, o 
ideal seria analisar a razão das elasticidades com base em categorias diferentes de 
produtos, sempre levando em conta a estrutura da economia e se essa tem capaci-
dade de migrar seu fluxo de comércio de uma categoria para a outra. 
5 Considerações Finais
No presente artigo foi estimado as elasticidades do comércio internacional 
do Brasil por categorias de produtos classificados em níveis de intensidade tecno-
lógica, levando-se em consideração os efeitos individuais de cada UF na análise. 
Tentamos avançar na literatura ao incorporar na análise dados desagregados por 
território e por produtos, bem como uma proxy de demanda externa que capta ca-
racterísticas individuais. Isso permitiu fazer uma comparabilidade das elasticidades 
do comércio com a realidade produtiva de cada UF12, bem como verificar a viabi-
lidade de mudanças na estrutura de comércio externo para cada local específico.
A análise dos dados mostrou que o Brasil perdeu participação na exporta-
ção de produtos com maior intensidade tecnológica e que esses produtos são re-
presentativos em poucas UF. Os resultados das estimações validaram a hipótese 
de que, durante o período estudado, o Brasil sofreu com a restrição externa ao 
crescimento. Os resultados alcançados, em sua maioria, estão de acordo com a 
teoria econômica. Destaca-se que as categorias de maior intensidade tecnológica 
apresentaram alta ERD por exportações (estatisticamente significativas), de modo 
que é possível inferir que um aumento na renda externa tem um efeito mais que 
proporcional sobre as exportações dessas categorias. Com base na teoria da LTMS 
e nos resultados alcançados, é possível argumentar que um aumento (redução) na 
participação das exportações (importações) das categorias que apresentam maior 
ERD é positivo, pois tende a causar um relaxamento da restrição externa.
Os resultados também mostraram que a maior razão das elasticidades  
ocorreu nas categorias IV (instrumentos e aparelhos de óptica, entre outros), V (in-
dústria automobilística), XIV (produtos manufaturados e bens reciclados) e XVII (têx-
teis, couro e calçados). O maior comércio externo nesses setores, ceteris paribus, ali-
viaria problemas de restrição externa. No entanto, destaca-se cautela nesta interpre-
tação, já que isso também depende de vários outros fatores, tal como a capacidade e 
viabilidade econômica de migrar fluxos de comércio de uma categoria para a outra. 
Poucos estados, por exemplo, teriam capacidade tecnológica para exportar aero-
naves. Nesses casos específicos, as considerações do modelo devem ser relaxadas. 
12 Os resultados obtidos nas Tabelas 3, 4, 5, 6 e 7 permitem que isso seja feito para cada unidade 
da federação, ou seja, verificar a razão das elasticidades de diferentes categorias de produtos 
(Tabelas 3 e 4) e, ao mesmo tempo, levar em conta a estrutura de suas exportações e importações 
(Tabelas 6 e 7).
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Apêndice A



















I 0,000 0,000 0,456 0,360 0,013 0,000 0,000
II 0,000 0,000 0,927 0,930 0,406 0,000 0,113
III 0,000 0,000 0,227 0,240 0,156 0,000 0,000
IV 0,000 0,000 0,937 0,938 0,003 0,000 0,000
V 0,000 0,000 0,597 0,535 0,258 0,000 0,000
VI 0,000 0,000 0,042 0,057 0,139 0,000 0,000
VII 0,000 0,000 0,497 0,522 0,290 0,000 0,000
VIII 0,000 0,000 0,681 0,719 0,144 0,000 0,000
IX 0,000 0,000 0,543 0,539 0,001 0,000 0,044
X 0,000 0,000 0,204 0,253 0,017 0,000 0,000
XI 0,000 0,000 0,596 0,718 0,032 0,000 0,000
XII 0,000 0,000 0,913 0,941 0,001 0,000 0,000
XIII 0,000 0,000 0,554 0,560 0,049 0,000 0,000
XIV 0,000 0,000 0,554 0,560 0,534 0,000 1,039
XV 0,000 0,000 0,055 0,057 0,012 0,000 0,000
XVI 0,000 0,000 0,673 0,695 0,140 0,000 0,000
XVII 0,000 0,000 0,498 0,619 0,025 0,000 0,065
XVIII 0,000 0,000 0,658 0,653 0,619 0,000 0,000
XIX 0,000 0,000 0,369 0,432 0,021 0,000 0,704
Fonte: Elaboração própria a partir dos dados da pesquisa.






















I 0,000 0,000 0,000 0,000 0,488 0,000 0,042
II 0,000 0,000 0,000 0,004 0,020 0,000 0,000
III 0,000 0,000 0,000 0,076 0,036 0,000 0,000
IV 0,000 0,000 0,000 0,057 0,044 0,000 0,000
V 0,000 0,000 0,000 0,020 0,014 0,000 0,000
VI 0,000 0,000 0,118 0,184 0,000 0,000 0,000
Continua...
Análise Econômica, Porto Alegre, v. 39, n. 78, p. 145-175, mar. 2021.172
Importações
VII 0,000 0,000 0,157 0,323 0,164 0,000 0,012
VIII 0,000 0,000 0,000 0,049 0,012 0,000 0,000
IX 0,000 0,000 0,000 0,004 0,032 0,000 0,053
X 0,000 0,000 0,015 0,051 0,004 0,000 0,000
XI 0,000 0,000 0,930 0,964 0,000 0,000 0,000
XII 0,000 0,000 0,000 0,002 0,000 0,000 0,000
XIII 0,000 0,000 0,000 0,000 0,738 0,000 0,000
XIV 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
XV 0,000 0,000 0,000 0,002 0,012 0,000 0,000
XVI 0,000 0,171 0,044 0,304 0,230 0,000 0,003
XVII 0,000 0,000 0,000 0,023 0,368 0,000 0,000
XVIII 0,000 0,120 0,039 0,098 0,000 0,000 0,000
XIX 0,000 0,000 0,000 0,008 0,002 0,000 0,004
Fonte: Elaboração própria a partir dos dados da pesquisa.
conclusão.
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